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The  study  was  conducted  to  analyze  the  factors  that  affect  the  prediction  of  bond  ratings  on 
companies listed on the Stock Exchange 2006-2010 period in terms of financial and non-financial factors. 
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BAB I 
 
PENDAHULUAN 
 
 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
 
Perkembangan  dunia  investasi  yang  pesat,  membuat  investor  mempunyai 
 
banyak   pilihan   dalam   berinvestasi   seperti:   pada   saham,   obligasi,   opsi,   future, 
 
warrant,   reksadana   dan   lainnya.   Investor   dapat   menyesuaikan   keinginannya 
 
dalam   berinvestasi,   bagi   investor   yang   menyukai   tantangan   atau   bersifat   risk 
 
averse dapat memilih saham, future dan opsi sebagai alternatif untuk berinvestasi, 
 
tetapi  bagi  investor  yang  lebih  menyukai  pendapatan  tetap  dan  risiko  kecil  dapat 
 
memilih   investasi   dalam   bentuk   obligasi.   Investasi   dapat   dilakukan   di   pasar 
 
modal,  pasar  modal  merupakan  tempat  pertemuan  antara  pihak  yang  memiliki 
 
dana dan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan 
 
sekuritas,  atau  pasar  modal  adalah  pasar  yang  memperjualbelikan  sekuritas  yang 
 
umumnya   memilki   umur   lebih   dari   satu   tahun   seperti:   obligasi   dan   saham. 
 
Sedangkan tempat dimana terjadinya jual beli sekuritas disebut dengan bursa efek 
 
(Tandelilin, 2001). 
 
Obligasi merupakan sekuritas yang memberikan pendapatan dalam jumlah 
 
tetap   kepada   pemiliknya.   Pada   saat   membeli   obligasi,   investor   sudah   dapat 
 
mengetahui   dengan   pasti   berapa   pembayaran   bunga   yang   akan   diperolehnya 
 
secara  periodik  dan  berapa  pembayaran  kembali  nilai  par  (par  value)  pada  saat 
 
jatuh   tempo   (Tandelilin,   2001).   Obligasi   bukan   tanpa   risiko,   karena   bisa   saja 
 
obligasi   tersebut   tidak   terbayar   kembali   akibat   kegagalan   penerbitnya   dalam 
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memenuhi   kewajibannya.   Oleh   karena   itu   investor   harus   berhati-hati   dalam 
 
memilih   obligasi   yang   akan   dibeli.   Untuk   itu   perlu   memperhatikan   peringkat 
 
obligasi yang menunjukkan tingkat risiko dan kualitas obligasi dilihat dari kinerja 
 
perusahaan yang menerbitkannya. 
 
Peringkat   obligasi   merupakan   ukuran   risiko   dari   semua   obligasi   yang 
 
diperdagangkan. Peringkat   obligasi menunjukkan ukuran keamanan obligasi 
 
dalam membayar kewajiban pokok dan bunga secara tepat waktu. Semakin tinggi 
 
peringkat, menunjukkan bahwa obligasi tersebut terhindar dari risiko default yaitu 
 
peluang dimana emiten akan mengalami kondisi tidak mampu memenuhi 
 
kewajiban   keuangannya   (Foster,   1986   dalam   Raharja   &   Sari,   2008).   Untuk 
 
melakukan  investasi  pada  obligasi,  selain  diperlukan  dana  yang  cukup,  pemilik 
 
modal  juga  memerlukan  pengetahuan  yang  cukup  tentang  obligasi  serta  diikuti 
 
dengan   naluri   bisnis   yang   baik   untuk   dapat   menganalisis   dan   memperkirakan 
 
faktor-faktor yang mempengaruhi investasi pada obligasi. 
 
Investor obligasi memerlukan informasi yang dapat dijadikan acuan dalam 
 
mengkomunikasikan  keputusan  investasinya,  sehingga  informasi  keuangan  suatu 
 
perusahaan sangat diperlukan sebagai pertanggungjawaban  atas pengelolaan dana 
 
yang  ditanamkan.  Informasi  peringkat  obligasi  bertujuan  untuk  menilai  kualitas 
 
kredit  dan  kinerja  dari  perusahaan  penerbit.  Peringkat  dinilai  sangat  penting  bagi 
 
investor  karena  dapat  dimanfaatkan  untuk  memutuskan  apakah  obligasi  tersebut 
 
layak   untuk   dijadikan   investasi   serta   mengetahui   tingkat   risikonya.   Peringkat 
 
obligasi  memberikan  pernyataan  yang  informatif  dan  memberikan  sinyal  tentang 
 
kemungkinan kegagalan hutang suatu perusahaan. 
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Proses   pemeringkatan   berguna   untuk   menilai   kinerja   perusahaan   dari 
 
berbagai   faktor   yang   secara   langsung   atau   pun   tidak   langsung   berhubungan 
 
dengan  keuangan  perusahaan.  Berdasarkan  informasi  peringkat  obligasi,  investor 
 
dapat  mengetahui  return  yang  akan  diperoleh  sesuai  dengan  risiko  yang  dimiliki 
 
obligasi  tersebut.  Peringkat  obligasi  yang  diberikan  oleh  agen  pemeringkat  dapat 
 
dikategorikan menjadi dua yaitu: investment grade (AAA, AA ,A, BBB) dan non 
 
investment   grade   (BB,   B,   CCC,   D).   Peringkat   obligasi   diberikan   oleh   agen 
 
pemeringkat   yang   independen,   objektif   dan   dapat   dipercaya.   Investor   dapat 
 
menilai   tingkat   keamanan   suatu   obligasi   dan   kredibilitas   obligasi   berdasarkan 
 
informasi   yang   diperoleh   dari   agen   pemeringkat.   Di   Indonesia   terdapat   dua 
 
lembaga  pemeringkat  sekuritas  utang  (obligasi),  yaitu  PT  Pefindo  (Pemeringkat 
 
Efek Indonesia) dan PT Kasnic Credit Rating Indonesia. 
 
Menurut  Bringham  &  Houston  (dalam  Adrian,  2011)  peringkat  obligasi 
 
dipengaruhi oleh rasio-rasio keuangan seperti (debt ratio, current ratio, 
 
profitability  dan  fixed  charge  coverage  ratio),  jaminan  asset  untuk  obligasi  yang 
 
diterbitkan  (mortgage  provision),  kedudukan  obligasi  dengan  jenis  hutang  lain, 
 
penjamin,   sinkin   fund,   umur   obligasi   (maturity),   stabilitas   laba   dan   penjualan 
 
emiten, peraturan yang berkaitan dengan industri emiten, faktor-faktor lingkungan 
 
dan tanggung jawab produk dan kebijakan akuntansi. 
 
Beberapa penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 
 
prediksi   peringkat   obligasi   diantaranya   adalah   penelitian   yang   dilakukan   oleh 
 
Andry   (2005),   yaitu   faktor   keuangan   yang   mempengaruhi   prediksi   peringkat 
 
obligasi  yaitu  growth,  sedangkan  faktor  non  keuangan  yang  mempengaruhi  yaitu 
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sinking  fund,  umur  dan  reputasi  auditor,  penelitian  tersebut  sama  dengan  Sejati 
 
(2010) bahwa growth berpengaruh dalam memprediksi peringkat obligasi. Almilia 
 
& Devi (2007) menyatakan tidak hanya growth yang berpengaruh, likuiditas juga 
 
berpengaruh,  tetapi  faktor  non  keuangan  tidak  sama  karena  tidak  ada  satu  pun 
 
faktor non keuangan yang bepengaruh. Susilowati & Sumarto (2010) menyatakan 
 
hanya  likuiditas  yang  mempengaruhi  prediksi  peringkat  obligasi,  dan  penelitian 
 
ini sama dengan penelitian Almilia & Devi (2007). 
 
Berdasarkan  uraian  diatas  penulis  akan  melakukan  penelitian  mengenai 
 
faktor-faktor  yang  mempengaruhi prediksi  peringkat  obligasi  pada  perusahaan 
 
yang  listing  di  BEI  kecuali  perusahaan  yang  bergerak  disektor  perbankan  dan 
 
lembaga  keuangan  yang  ditinjau  dari  faktor  keuangan  dan  non  keuangan.  Dalam 
 
penelitian ini penulis memilih seluruh perusahaan yang listing di BEI karena data- 
 
data peringkat obligasi yang penulis peroleh dari tahun 2006-2010 pada umumnya 
 
obligasi perusahaan yang listing di BEI diperingkat oleh Pefindo. 
 
Berdasarkan  latar  belakang  di  atas,  maka  rumusan  judul  dalam  penelitian 
 
ini adalah “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Prediksi Peringkat 
 
Obligasi pada Perusahan yang Listing di BEI. 
 
 
 
1.2 Rumusan Masalah 
 
Berdasarkan  latar  belakang  yang  telah  diuraikan  sebelumnya,  maka  dapat 
 
dirumuskan   permasalahan   apakah   faktor-faktor   yang   mempengaruhi   prediksi 
 
peringkat obligasi pada perusahaan yang listing di BEI ? 
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1.3 Tujuan Penelitian 
 
Adapun tujuan penelitian ini untuk menganalisis faktor-faktor yang 
 
mempengaruhi prediksi peringkat obligasi pada perusahaan yang listing di BEI. 
 
 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
 
Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
1. Bagi penulis 
 
Menambah pengetahuan penulis terhadap dunia pasar modal 
 
khususnya   yang   berkaitan   dengan   obligasi   dan   faktor-faktor   yang 
 
mempengaruhi prediksi peringkat obligasi. 
 
2. Bagi perusahaan penerbit obligasi 
 
Diharapkan   penelitian   ini   dapat   dijadikan   sebagai   gambaran   bagi 
 
perusahaan penerbit obligasi untuk lebih meningkatkan kinerja 
 
perusahaan agar memperoleh peringkat obligasi yang lebih baik. 
 
3. Bagi investor obligasi 
 
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan masukan dan 
 
pertimbangan  dalam  memilih  obligasi  yang  akan  dibeli  agar  terhindar 
 
dari resiko default (gagal bayar). 
 
4. Bagi akademik 
 
Diharapkan   penelitian   ini   dapat   menjadi   referensi   dan   memberikan 
 
landasan pijak untuk penelitian selanjutnya. 
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1.5 Sistematika Penulisan 
 
Agar lebih mempermudah penulisan skripsi ini maka sistematika pe
nulisan 
 
yang akan dibahas adalah: 
 
Bab I : Pendahuluan 
 
Dalam  bab  ini  penulis  menguraikan  mengenai  latar  belakang  
masalah, 
 
rumusan  masalah, tujuan  penelitian,  manfaat penelitian  dan sist
ematika 
 
penulisan. 
 
Bab II : Tinjauan Literatur 
 
Dalam bab ini penulis menguraikan mengenai landasan teori, pen
elitian 
 
terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis. 
 
Bab III : Metode Penelitian 
 
Dalam  bab  ini  berisi  deskripsi  bagaimana  penelitian  akan  dila
ksanakan 
 
secara operasional yang kemudian diuraikan menjadi variabel pe
nelitian 
 
dan   definisi   operasional   variabel,   populasi   dan   sampel,   je
nis   dan 
 
sumber data, metode pengumpulan data dan metode analisis data. 
 
Bab IV   : Hasil dan Analisis 
 
Dalam bab ini penulis menguraikan mengenai gambaran umum 
 
perusahaan   sampel,   deskripsi   variabel   penelitian,   analisis   d
ata   dan 
 
interpretasi hasil dan argumentasi terhadap hasil penelitian. 
 
Bab V : Penutup 
 
Dalam   bab   ini   berisi   kesimpulan   dari   pembahasan   yang   
diuraikan 
 
diatas,  implikasi,  keterbatasan  penelitian,  dan  saran  yang  disa
mpaikan 
 
kepada pihak yang berkepentingan terhadap penelitian ini. 
 
 
 
